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4. Societatea MAX ESTATE SRL, cod unic de inregistrare: 33079117
Raport asupra cauzelor si imprejurarilor care au dus la aparitia insolventei debitoarei Max Estate SRL
intocmit de administratorul judiciar
Infinexa Restructuring S.P.R.L.
Nr. Iesire 4049/22.04.2024
Preambul
Prezentul raport are ca temei juridic art. 97 alin. (1) din Legea nr. 85/2014, potrivit caruia administratorul judiciar are
obligatia de a intocmi si supune judecatorului-sindic, in termenul stabilit de catre acesta, dar care nu va putea depasi 40
de zile de la data desemndrii, un raport asupra cauzelor si imprejurarilor care au dus la aparitia insolventei debitorului,
cu mentionarea persoanelor carora le-ar fi imputabila.
Prin Incheierea de sedintd din data de 30.01.2024 prin care s-a dispus deschiderea procedurii insolventei, in cadrul
dosarului nr. 37063/3/2023, aflat pe rolul Tribunalului Bucuresti - Sectia a VII-a Civila, judecitorul-sindic a pus in
vedere administratorului judiciar desemnat sd intocmeascd si sa depund in termen de 40 de zile de la deschiderea
procedurii un raport asupra cauzelor si imprejurdrilor ce au dus la aparitia starii de insolventd a debitoarei cu
mentionarea eventualelor indicii sau elemente preliminare privind persoanele cdrora le-ar fi imputabild si cu privire la
existenta premiselor angajdrii raspunderii acestora, in conditiile prevederilor art. 169-173 din Legea nr. 85/2014,
conform art. 58 lit. b) din Legea nr. 85/2014.”
Respectand dispozitiile legale, precum si obligatiile expres stabilite in sarcina sa de citre judecatorul-sindic, Infinexa
Restructuring S.P.R.L. in calitate de administrator judiciar al societatii debitoare Max Estate SRL in insolventa, in
insolvency, en procedure collective, a intocmit prezentul Raport privind cauzele si imprejurdrile care au dus la aparitia
insolventei debitoarei Max Estate SRL ”, pe care il depunem la dosarul cauzei inregistrate sub nr. 37063/3/2023, aflat
pe rolul Tribunalului Bucuresti - Sectia a VII-a Civila.
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1.Aspecte introductive

Subscrisa Infinexa Restructuring S.P.R.L., societate profesionald cu raspundere limitatd cu sediul in Bucuresti, City
Gate Building — Southern Tower, Piata Presei nr. 3-5, et. 13, sector 1, Tel: 0374.904.282, e-mail: office@infinexa.ro,
numir de inregistrare in Registrul Formelor de Organizare: RFO II 1378, avand Cod Unic de Inregistrare RO46855120,
reprezentatd prin Asociat coordonator Radu Tudor, desemnata in calitate de Administrator judiciar al societatii MAX
ESTATE SRL (in insolventa, in insolvency, en procedure collective), inregistratd si functionand in conformitate cu
legislatia din Romania, cu sediul social in Bucuresti, sector 2, Strada Traian, nr. 103, Etaj 3, Birou 5, inregistrata la
Oficiul Registrului Comertului de pe langa Tribunalul Iasi sub nr. J40/4834/2014, avand Cod Unic de Inregistrare
33079117, conform Incheierii de sedinti din data de 30.01.2024, pronuntata in 37063/3/2023, aflat pe rolul Tribunalului
Bucuresti - Sectia a VII-a Civila, in temeiul dispozitiilor art. 97 din Legea nr. 85/2014 privind procedurile de prevenire
a insolventei si de insolventd, depunem prezentul: Raport asupra cauzelor si imprejurarilor care au dus la aparitia
insolventei debitoarei max estate srl

1.1. Date de identificare a societatii

Conform prevederilor art. 225 — 231 din Titlului 1V Persoana juridica”, Capitolului IV Identificarea persoanei juridice”
din Codul civil si a prevederilor speciale din Legea nr. 31/1990 Legea societatilor” societatea debitoare se identifica
prin urmatoarele elemente:

Denumire: Max Estate SRL

Forma juridica: Societate cu raspundere limitata (S.R.L.)

Sediu social: Strada Traian, nr. 103, et. 3, ap. Birou 5, Bucuresti, sector 2
Localitate: Municipiul Bucuresti

Obiect: Restaurante

CAEN: 5610

CUL: 33079117

Nr. ORC: J40/4834/2014

1.2. Structura asociativa
Max Estate SRL, este o societate cu raspundere limitatd cu un capital social in valoare de 470.200 lei, divizat in 470.200
de parti sociale in valoare de 1 leu fiecare. Structura asociatilor societétii este urmatoarea:

Asociati Nr. parti sociale Procent detinere Valoarea unitara (Lei)
detinute (%)
Gheorghe Mircea Cristian 470.200 100% 1leu

Societatea Max Estate SRL are ca obiect principal de activitate conform codificarii (Ordin 337/2007) rev. Caen (2):
Activitatea Principala: 5610 - Reastaurante

La acest moment societatea debitoare isi desfagoara activitatea in urmatoarele locatii:

Saloanele Magic — Bucuresti, Soseaua Ciurel nr. 25B, sector 6;
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Salonul Ballroom Monza — Bucuresti, str. Baba Novac nr. 25, sector 3;
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In ceea ce priveste pozitionarea societatii debitoare in piatd, aceasta se prezintd conform graficelor de mai jos:
Top firme in BUCURESTI Top firme in tard

121LA1%) PREMER RESTAURANTS ROMNANIA SRIL (T I5%) PREVIER RES TAUMANTS AOMANIA SKL

(13.40% US FOOD METWORX SA 1472%) US 100D RETWORK SA

CLI9%) AMENICAN RESTAURANT SYSTEM SA (1AF% CRISROB DEDE SAL

(L12% AMREST FODO SRA 1AW SET-CORPORATION SAL

(1,055 MLS INVEST TRADING SL 106 1% AMERICAN RESTAURANT SYSTEM S4

N STATE S
(0.36%) MAK ESTATE SAL 10.12%) MAY ESTATE SaL

ELN A
1A% ahele 1RGN anele

Astfel, societatea Max Estate SRL, ocupa in anul 2022, locul 25 in topul firmelor din Bucuresti cu obiect de activitate
Restaurante, 1n functie de cifra de afaceri, cu o cota de piata de 0,36%, si locul 55 la nivel national, cu o cota de piata de
0,12%, liderul de piata fiind Premier Restaurants Romania SA, lant de restaurante ce detine brand-uri de tip fast-food
precum KFC si Pizza Hut.

2.Analiza situatiei financiare a societatii debitoare

2.1. Scopul general al raportului de cauze si imprejurari

Analiza intocmitd in cadrul Raportului prevazut de art. 97 din Legea insolventei urmareste trei scopuri principale
prevazute de reglementarile legii:

identificarea cauzelor si imprejurarilor care au dus la aparitia starii de insolventa a societatii MAX ESTATE SRL ;
Raportul prevazut de art. 97 alin. (1) din Legea insolventei are ca si principal obiectiv identificarea motivelor pentru
care societatea a ajuns in situatia de a fi in imposibilitatea de a-si achita datoriile exigibile cu resursele financiare avute
la dispozitie. Prin urmare, isi propune identificarea cauzelor pentru care lichiditatile disponibile au ajuns sd fie
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insuficiente pentru achitarea datoriilor exigibile ale societatii si identificarea motivelor pentru care societatea a ajuns in
situatia de a se indatora peste posibilitatile de plata a datoriilor asumate.

mentionarea eventualelor indicii sau elemente preliminare privind persoanele cirora aceasta stare de insolventa le-ar fi
imputabild si cu privire la existenta premiselor angajarii raspunderii acestora;

Conform art. 169 din Legea insolventei, in cazul in care sunt identificate persoane carora le-ar fi imputabild aparitia
starii de insolventd a debitorului, la cererea administratorului judiciar sau a lichidatorului judiciar, judecatorul-sindic
poate dispune ca o parte sau intregul pasiv al debitorului, persoana juridica, ajunsd in stare de insolventa, fara sa
depaseasca prejudiciul aflat in legatura de cauzalitate cu fapta respectiva, sa fie suportatd de membrii organelor de
conducere si/sau supraveghere din cadrul societatii, precum si de orice altd persoand care a contribuit la starea de
insolventa a debitorului, prin una dintre urmatoarele fapte:

a) au folosit bunurile sau creditele persoanei juridice in folosul propriu sau in cel al unei alte persoane;

b) au facut activitati de productie, comert sau prestari servicii in interes personal, sub acoperirea persoanei juridice;

c¢) au dispus, 1n interes personal, continuarea unei activitdti care ducea, in mod vadit, persoana juridica la Incetarea de
plati;

d) au tinut o contabilitate fictiva, au facut sd dispard unele documente contabile sau nu au tinut contabilitatea in
conformitate cu legea. In cazul nepredarii documentelor contabile citre administratorul judiciar sau lichidatorul judiciar,
atat culpa, cat si legatura de cauzalitate intre fapta si prejudiciu se prezuma. Prezumtia este relativa;

e) au deturnat sau au ascuns o parte din activul persoanei juridice ori au marit in mod fictiv pasivul acesteia;

f) au folosit mijloace ruindtoare pentru a procura persoanei juridice fonduri, in scopul Intarzierii incetarii de plati;

g) in luna precedenta incetarii platilor, au platit sau au dispus sd se plateasca cu preferintd unui creditor, in dauna
celorlalti creditori.

h) orice alta faptd sdvarsitd cu intentie, care a contribuit la starea de insolventd a debitorului, constatatd potrivit
prevederilor prezentului titlu.

Prezentul raport isi propune s identifice existenta vreuneia din faptele expres prevazute de lege care ar determina
angajarea raspunderii persoanelor vinovate de ajungerea companiei in stare de insolventa si indicarea persoanelor care
se fac vinovate de savarsirea acestora.

Cu toate acestea, precizdm incd de pe acum faptul cd prezentul raport are doar scopul limitat de a face anumite
constatari de fapt pentru a le aduce la cunostinta creditorilor, urmand ca eventuala atragere a raspunderii patrimoniale a
eventualelor persoane culpabile de intrarea in insolventa a societitii, in cazul in care se va promova ulterior o actiune
pentru angajarea raspunderii, sd fie dovedite ulterior, distinct si exhaustiv. Nu in ultimul rand, se vor avea in vedere
textele de lege incidente, respectiv Art. 58 alin (1) lit. b) care pun in sarcina administratorului judiciar “examinarea
activitatii debitorului si intocmirea unui raport amanuntit asupra cauzelor si imprejurdrilor care au dus la aparitia starii
de insolventa, cu mentionarea eventualelor indicii sau elemente preliminare privind persoanele carora le-ar fi imputabila
si cu privire la existenta premiselor angajarii raspunderii acestora, in conditiile prevederilor art. 169-173, precum si
asupra posibilitatii reale de reorganizare a activitatii debitorului ori a motivelor care nu permit reorganizarea i
depunerea la dosarul cauzei, intr-un termen stabilit de judecatorul-sindic, dar care nu va putea depasi 40 de zile de la
desemnarea administratorului judiciar;”

posibilitatile reale de reorganizare a activitatii societdtii versus prezentarea motivelor care nu permit reorganizarea
activitatii;

in acelasi timp raportul de cauze trebuie s indice, in urma analizei efectuate de catre administratorul judiciar, daca
existd o posibilitate reald de reorganizare a activitatii debitorului ori, dupa caz, motivele care nu permit reorganizarea si,
in acest caz, se va propune intrarea in faliment.

In cele ce urmeaza in cadrul prezentului raport urmeazi a fi analizate in mod detaliat cele trei obiective anterior
enuntate.

2.2.Analiza situatiei patrimoniale

La realizarea analizei cauzelor si imprejurarilor care au dus la aparitia stérii de insolventa s-a pornit de la analiza
activitatii desfasurata de cétre societate in cei doi ani anteriori deschiderii procedurii de insolventa.

Analiza situatiei societatii s-a realizat pe baza documentelor predate de citre societatea debitoare: bilanturi contabile,
fise de cont, balante de verificare sintetice si analitice, situatii intocmite de departamentul de contabilitate al debitoarei,
pornind de la premisa cd acestea oferd o imagine fideld a situatiei economice. Astfel, reprezentantii societatii poarta
intreaga responsabilitate cu privire la acuratetea informatiilor furnizate administratorului judiciar in vederea intocmirii
prezentului raport.

Analiza patrimoniald are rolul de a evidentia principalele dezechilibre cu care se confruntd o companie, precum si
raportul dintre datoriile acesteia si capitalurile proprii de care dispune.

Analiza de mai jos este Intocmita In baza informatiilor primite de la societatea debitoare care poartd raspunderea pentru
corectitudinea si acuratetea datelor puse la dispozitia administratorului judiciar, concluziile fiind asumate in limita
informatiilor puse la dispozitie.

Situatia patrimoniald a societatii Max Estate SRL, prezentata in evolutie in perioada Decembrie 2021 — Decembrie 2023
(luna anterioara deschiderii procedurii de insolventd), conform balantelor de verificare transmise de catre reprezentantii
societdtii, este urmatoarea:
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Bilant Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023

Active imobilizate 13.863.780  15.070.952

Imobilizari necorporale, nete 0 0

Imobilizari corporale, nete 12.417.855  13.621.942
Terenuri si constructii 3.249.512 2.384.058 1.809.631
Instalatii tehnice si masini 1.105.483 860.888 598.312
Alte instalatii, utilaje si mobilier 362.070 430.814 355.706
Investitii imobiliare - - 1.418.781
Imobilizari corporale in curs de executie 5.350.796 7.614.365 193.678
Avansuri pentru imobilizari corporale 2.349.993 2.331.817 2.085.126

Imobilizari financiare 1.445.926
Actiunile detinute la entitatile asociate si la entitatile controlate
n 590.600 590.600 590.600
comun
Alte imprumuturi/Creante imobilizate 855.326 858.409 895.963

Active circulante 20.651.281  31.133.251 17.390.644

Stocuri 1.585.373 1.940.752 1.456.705
Materii prime si materiale 78.328 327.248 82.015
Produse finite si marfuri 54.921 0 85.608
Avansuri pentru achizitii de stocuri 1.452.123 1.613.504 1.289.083

Creante 18.366.029  29.109.761 15.875.434
Creante comerciale 3.920.961 5.898.877 4.326.344
Sume de incasat de |a entitatile afiliate 6.361.989 6.060.022 8.239.945
Alte creante 8.083.079 17.150.862 3.309.145

Casa si conturile la banci 699.879 82.738 58.505

Cheltuieli in avans 1.025.417 490.493

Datorii pe termen scurt 25.005.619  28.752.245 23.800.165

Sume datorate institutiilor de credit 5.978.575 5.978.575 5.180.007
Avansuri incasate in contul comenzilor 1.282.211 2.564.916 1.780.117
Datorii comerciale - furnizori 7.277.888 8.450.712 3.608.882
Datorii salariale 150.721 -10.518 7.114
Datorii bugetare 9.681.016 9.627.0838 12.960.948
Alte datorii 635.208 2.141.473 263.097
Active circulante nete -4.354.338 2.381.006 -6.409.521
Datorii pe termen lung 9.444.092 9.385.593 2.957.593
Sume datorate institutiilor de credit (TL) 7.117.213 7.117.213 1.088.031
Alte datorii pe termen lung 2.326.879 2.268.380 1.869.561
Venituri in avans 0 0 0

Capital si rezerve 501.840 501.840 501.840
Capital 470.200 470.200 470.200
Capital subscris varsat 470.200 470.200 470.200
Rezerve din reevaluare 0 0 0
Alte rezerve 31.640 31.640 31.640

Rezultatul reportat (profit/pierdere) 445.234 2.236.030 7.777.601

Rezultatul exercitiului (profit/pierdere) 143.693 5.818.988 -9.698.757
Capitaluri proprii 1.090.768 8.556.857 -1.419.316
A. Activul Societatii

Total Total
variatie  variatie

-5.915.983

0

-5.956.620
-1.439.881 -44%
-507.172 -46%
-6.363 -2%

1.418.781

-5.157.118 -96%
-264.867 -11%

40.637 3%

- 0%
40.637 5%
-3.260.637 -16%
-128.667 -8%
3.686 5%

30.687 100%
-163.040 -11%

-2.490.596 -14%

405.383 10%
1.877.955 30%
-4.773.934 -59%

-641.374 -92%
-1.025.417 100%
-1.205.453 -5%

-798.567 -13%

497.906 39%
-3.669.006 -50%
-143.607 -95%
3.279.932 34%
-372.111 -59%
-2.055.184 -47%

-6.486.499 -69%
-6.029.182 100%
-457.317 -20%

0%
0%
0%

0%

7.332.367  1647%
-9.842.450 -6850%
-2.510.084  -230%

La data de 31.12.2023, societatea Max Estate SRL, inregistra active totale cu o valoare contabila netd in suma de

18.107.801 lei, iar acestea se prezinta in evolutie conform tabelului de mai jos:

Bilant Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023

Active imobilizate 13.863.780 15.070.952 7.947.798

Active circulante 20.651.281 31.133.251 17.390.644

Cheltuieli in avans 1.025.417 490.493

0

Total 35.540.478 46.694.695 25.338.442
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In graficul de mai jos se regaseste prezentata structura activelor societatii pe categorii generale.

Structura activelor societatii

120%
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W Active imobilizate W Active circulante

Activele societatii scad in perioada analizatd, diminudndu-se de la finalul anului 2021, pana la data de 31.12.2023, cu
cca. 28% (cu o valoare netd de 10,20 mil. Lei). In ceea ce priveste structura activelor, aceasta prezinti o tendinta
descrescatoare pe activele imobilizate (scadere de la 39% la 31%) si crescdtoare pe activele circulante (majorare de la
58% la 69%).

Activele imobilizate

La data de 31.12.2023, societatea debitoare detinea active imobilizate cu o valoare netd contabild de 7,95 mil. Lei, iar
acestea reprezentau imobilizari corporale 6,46 mil. lei (echipamente, utilaje, mijloace de transport, amenajari de terenuri
si constructii, investitii imobiliare, imobilizari in curs de executie, avansuri pentru imobilizari corporale) si imobilizari
financiare (actiuni detinute la entitatile asociate si la entitatile controlate in comun — 591 mii lei si alte imprumuturi —
896 mii lei) in suma de 1,49 mil. Lei. Evolutia activelor imobilizate are un trend descendent acestea scazand in perioada
2021 —31.12.2023, cu cca. 43% (5,92 mil. lei), determinatd de Inregistrarea amortizarii, dar si de scoaterea din gestiune
a unor active (cu precadere active de natura investitiilor imobiliare, respectiv blocuri de locuinte - tip apartamente
individuale).

in graficul de mai jos este reflectata evolutia activelor imobilizate in perioada 2021 — 31.12.2023:

Active imobilizate (mii Lei)

16.000
14.000 12.418
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10.000
8.000
6.000
4.000
2.000

13.622

6.461

1.446 1.449 1.487

Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023
W Imobilizari corporale Imobilizari financiare

Principalul obiect de activitate al debitoarei este conform codului CAEN 5610 - Restaurante”, prin urmare activitatea
companiei presupune ca pentru generarea de venituri viitoare sa fie utilizate activele imobilizate, respectiv, imobilizarile
corporale constand in echipamente specifice domeniului HORECA.

Din analiza mijloacelor fixe se observd ca societatea debitoare are in patrimoniul sdu terenuri $i constructii,
echipamente, utilaje, instalatii tehnice si mijloace de transport, cu o valoare de intrare in contabilitate de 6,86 mil. Lei,
care sunt amortizate in proportie de 39%, de unde rezultd o valoare contabild netd a mijloacelor fixe in valoare de 4,18
mil. Lei, la care se adauga valoarea imobilizarilor corporale in curs de executie §i avansuri pentru imobilizari de cca.
2,28 mil Lei. Se constata ca activele detinute de societate sunt amortizate intr-o proportie normala acestea prezentdnd o
vechime relativ medie, societatea detinand astfel mijloacele necesare desfasurarii activitatii in conformitate cu obiectul
de activitate.

Societatea a efectuat in subsidiar ca obiect secundar de activitate, proiecte de dezvoltare imobiliara (blocuri de locuinte
situate In Bucuresti, str. Agricultori), inregistrand o serie de investitii imobiliare care la finalul anului 2023 erau in
cuantum de 1,42 mil. lei.

De asemenea, societatea detine in patrimoniul sau participatii detinute la entitati afiliate care au o valoare contabila neta
de 590.600 lei, respectiv la companii care au obiect de activitate din acelasi domeniu ca al societatii debitoare, respectiv
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restaurante si baruri:

White Sol SRL — Detinere 95% din capitalul social, societatea este in functiune, dar are un nivel ridicat al datoriilor.
Apollo Sport SRL — Detinere 10% din capitalul social, societatea este in functiune si are un nivel al datoriilor ce se
incadreaza in media sectorului.

Plenitud Impex SRL — Detinere 20% din capitalul social, societatea este in procedura generala a insolventei si se afld in
perioada de observatie.

Activele circulante

La data de 31.12.2023, societatea debitoare detinea active circulante cu o valoare netd contabila de 17.390.644 lei, iar
acestea reprezentau stocuri in cuantum de 1,46 mil. lei (materii prime si materiale, produse finite si marfuri si in cea mai
mare avansuri pentru achizitii de stocuri), creante in suma de 15,88 mil. lei (creante comerciale — 27%, sume de

Evolutia activelor circulante are un trend descendent in perioada 2021 — 31.12.2023, acestea diminuandu-se cu cca.
15% (3,08 mil. lei).

Cu privire la creantele de recuperat, administratorul judiciar urmeaza sa analizeze demersurile ce se impun pentru
fiecare debitor in parte, urmand ca pe parcursul procedurii, demersurile sd fie prezentate creditorilor in cadrul
rapoartelor de activitate.

in graficul de mai jos este reflectata evolutia activelor circulante in perioada 2021 — 31.12.2023:

Active circulante (mii Lei)
35.000
30,000 20.050
25,000

20,000 18.182

15,000
1y, OO0

5.000 1.585 700 1.941 81 1.457
] o I

Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023

(8]

W Stocuri B Creante B Casa siconturile la banci

Stocurile au o pondere de cca. 8% din totalul activelor circulante, reprezentdnd in cea mai mare parte avansuri pentru
achizitii de stocuri, produse finite si marfuri si materii prime si materiale utilizate in desfasurarea activitatii curente a
societatii debitoare. Structura pe elemente componente ale stocurilor se prezinta in tabelul de mai jos:

Stocuri Dec. 2023 (lei) Dec. 2023 (%)

Materii prime si materiale 82.015 6%
Produse finite si marfuri 85.608 6%
Avansuri pentru achizitii de stocuri 1.289.083 88%

Creantele societatii constituie cca. 91% din totalul activelor circulante si au o valoare neta de 15.875.325 lei, la finalul
lunii Decembrie 2023.

Din totalul creantelor de recuperat de la clienti, in tabelul de mai jos se prezinta topul celor mai mari 10 creante de
recuperat, conform evidentelor contabile la data de 31.12.2023:

Nr.Crt. Denumire Client Suma (lei)
1 MAX ZAMON SRL 735.818,87
2 BARBU PAVLOV VLAD 624.335,25
3 ROMANESCU GEORGIANA-AURELIA 442.000,00
4 MAX ORIENTAL SRL 277.020,12
5 MAX HAIRSTYLE SRL 245.044,50
6 P.P. DISTRIBUTORS - ROMANIA SRL 243.029,46
7 STEFAN BOGDAN SANDU 149.832,78
8 MAX WHITE ROCK S.R.L. 146.922,39
9 BRASLASU GHEORGHE 132.520,96
10 ERIC RESTAURANTE SRL 78.483,41

Ca urmare a incasdrii cu dificultate a creantelor, societatea s-a confruntat cu o criza acuta de lichiditati astfel, debitoarea
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acumuland datorii catre furnizori si catre bugetul de stat. Prin urmare, nivelul scazut al lichiditatii si incasarea cu
dificultate a creantelor, constituie una dintre cauzele insolventei societatii MAX ESTATE SRL, societatea debitoare
resimtind din plin efectele pandemiei de Covid-19, chiar si in anul 2023.

reprezintd cca. 1% din totalul activelor circulante.

B. Pasivul Societétii

La data de 31.12.2023, societatea debitoare inregistra datorii pe termen scurt cu o valoare de 23.800.165 lei, datorii pe
termen lung in suma de 2.957.593 lei si capitaluri proprii cu o valoare negativa de -1.419.425 lei, compuse din: capital
social (470.200 Lei), alte rezerve (31.640 Lei), rezultat reportat — profit (7,78 mil. Lei), rezultatul curent — pierdere (-
9,70 mil. Lei), venituri in avans (109 Lei).

Evolutia principalelor elemente de pasiv in perioada 2021 — 31.12.2023 este prezentata in graficul urmator:

Evolutie Pasiv (mii Lei)
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In perioada analizata (Decembrie 2021 — Decembrie 2023), datoriile totale ale societatii au o evolutie descrescitoare,
scazand de la 34,45 mil. Lei, la finalul anului 2021, pana la 26,76 mil. Lei, la finalul lunii Decembrie 2023, inregistrand
astfel o scidere de cca. 22% (in valoare netd de 7,69 mil. Lei). in urma valorificarii unei parti a investitiilor imobiliare
(o mica parte din locuintele dezvoltate in Bucuresti, str. Agricultori), dar si cu utilizarea preponderenta a lichiditatilor
generate de activitatea operationald curenta (activitatea de restaurante), societatea debitoare a stins o mare parte a
creditelor bancare pe termen lung detinute (cele contractate de la TBI Bank SA si CEC Bank), precum si o serie de
creditdri acordate de cdtre asociatul unic pentru sustinerea activitatii (asociatul a finantat activitatea curentd a debitoarei
in perioada 2021 — 2023 cu cca. 8,76 mil. Lei).

Datoriile pe termen scurt (curente) ale debitoarei au o evolutie descrescétoare acestea micsordndu-se cu cca. 1,21 mil.
Lei (cca. 5%), in perioada analizatd, iar structura acestora, la data de 31.12.2023, se prezintd conform tabelului de mai
jos:

Datorii pe termen scurt Dec. 2023 (lei) Dec. 2023 (%)
Sume datorate institutiilor de credit 5.180.007 22%
Avansuri incasate in contul comenzilor 1.780.117 7%
Datorii comerciale - furnizori 3.608.882 15%
Datorii salariale 7.114 0%
Datorii bugetare 12.960.948 54%
Alte datorii 263.097 1%

Grand Total 23.800.165 100%

Cele mai semnificative datorii pe termen scurt (curente) ale debitoarei sunt cele din categoria datoriilor bugetare, care
reprezintd aproximativ 54% din totalul datoriilor curente, urmate apoi de sumele datorate institutiilor de credit care
constituie credite bancare pe termen scurt in cuantum de 5,18 mil. Lei, reprezentand credite acordate de Garanti Bank
SA (cu o valoare cumulatd de 398 mii Lei), CEC Bank SA (cu o valoare cumulata de 4,58 mil. lei, folosit pentru
refinantarea partiald a creditului contractat de la Garanti Bank ce a avut ca obiect finantarea si dezvoltarea afacerii) si
TBI Bank (cu o valoare cumulata de 200 mii Lei, ce constituie un rest rimas de achitat din dezvoltarea imobiliard din
Bucuresti, str. Agricultori, societatea avand ramase in patrimoniu o serie de apartamente pentru care nu a fost finalizat
procesul de vanzare).

Cei mai importanti 10 (zece) furnizori, conform evidentelor contabile, sunt prezentati in tabelul de mai jos:
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Denumire Creditor Suma (lei)
1 MAX SMART EVENTS S.R.L. 1.248.077,14
2 AQUA SUMMER SRL 535.802,67
3 VISION STAR COM SRL 391.643,84
COMPANIA MUNICIPALA IMOBILIARA BUCURESTI
4 295.041,55
S.A.
5 START PROMO GRUP SRL 139.250,00
6 TROTTER MANAGEMENT SRL 112.551,27
7 S & P MANAGEMENT RESIDENCE SRL 107.806,17
8 RENTAB COM SRL 57.908,18
DIRECTIA GENERALA DE SALUBRITATE SECTOR 3 -
9 50.871,41
ACTIVITATE ECONO
10 ALEXANDRU DOGARU-CABINET DE AVOCAT 48.390,00

Datoriile pe termen lung ale debitoarei au o evolutie descrescatoare acestea diminuandu-se cu cca. 6,49 mil. Lei, in
perioada analizata, fapt corelat cu valorificarea de active imobilizate, respectiv cele aferente investitiilor in dezvoltare
imobiliara (apartamente), fiind diminuat creditul pe termen lung contractat de la TBI Bank SA Conform evidentelor
contabile structura datoriilor pe termen lung, la data de 31.12.2023, se prezintd conform tabelului de mai jos:

Datorii pe termen lung Dec. 2023 (lei) Dec.2023 (%)
Sume datorate institutiilor de credit (TL) 1.088.031 37%
Alte datorii pe termen lung 1.869.561 63%

Grand Total 2.957.593 100%

In cadrul pozitiei denumite Alte datorii pe termen lung in suma de 1,87 mil. Lei, la finalul lunii Decembrie 2023, sunt
constituite garantii de catre creditori la societatea debitoare ce respectiv avansuri pentru rezervarea de apartamente
(locuinte din Bucuresti, str. Agricultori).

Capitalurile proprii ale companiei au o evolutie descrescatoare in perioada Decembrie 2021 — Decembrie 2023, acestea
scazand cu 2,33 mil. lei, pe fondul inregistrarii unei pierderi contabile in intervalul Tanuarie — Decembrie 2023, de cca.
9,84 mil. lei. In perioada 2021 — Decembrie 2023, societatea a efectuat mai multe corectii ale rezultatelor reportate pe
seama Inregistrarii unor erori contabile.

Evolutia capitalurilor proprii in perioada Decembrie 2021 — Decembrie 2023, se regaseste in graficul de mai jos:
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C. Analiza echilibrului financiar pe termen scurt

Echilibrul financiar pe termen scurt reprezinta capacitatea Societatii de a-si asigura plata la scadenta a datoriilor curente.
Starea de echilibru financiar a companiei presupune coordonarea fluxurilor de rezultate si a celor de trezorerie astfel
incat sa se asigure permanenta acoperirii datoriilor scadente din incasarile curente. Echilibrul financiar pe termen scurt
reliefeaza capacitatea Societatii de a-si achita datoriile cu termen scurt de plata din resursele financiare existente sau din
active ce pot fi transformate in lichiditati intr-un termen scurt de timp.

Conform informatiilor contabile transmise de catre societatea debitoare, situatia echilibrului financiar pe termen scurt se
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prezinta in felul urmator:
Element Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023
Datorii pe termen scurt (curente) 25.005.619 28.752.245 23.800.165

Active circulante (curente) 20.467.348 31.073.841 17.390.535
Echilibru pe termen scurt (4.538.271) 2.321.596 (6.409.630)
Grad de acoperire datorii curente 82% 108% 73%
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Analiza echilibrului financiar pe termen scurt scoate in evidenta faptul cd, in anul 2021, societatea avea un grad de
acoperire al datoriilor curente de 83%, iar in anul 2022, societatea era echilibrata pe termen scurt, avand un grad de
acoperire al datoriilor de 108%, insa din anul 2023, trendul devine unul descendent, scizand de la 108% la 73%. Pentru
o analiza relevanta a echilibrului financiar pe termen scurt este necesara corelarea cu indicatorii de lichiditate.
: : == Valori
Indicatori de lichiditate Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023
recomandate
Lichiditate curenta (Active curente -

" 82% 108% 73% >150%
Datorii curente)

Lichiditate rapida (Active curente -
Stocuri / Datorii curente)

76% 101% 67% >80%

Lichiditate imediata (Disponibilitati

. ) 0 3% 0% 0% >40%
banesti/Datorii curente)

Indicatorii de lichiditate aratd capacitatea unei companii de a face fata obligatiilor curente (datoriilor cu scadente mai
mici de un an), prin utilizarea resurselor pe termen scurt. In cazul lichiditatii curente si a lichiditatii rapide se considera
ca ratele se afld sub limitele normale, valorile fiind sub 80% pentru lichiditatea rapida si sub 150% pentru lichiditatea
curenta. In cazul lichiditatii imediate, o valoare aflata in limite normale se consideri a fi peste 40%, iar din rezultatele
acestui indicator arata o criza acuta de cash a societatii, lichiditatea imediata avand valoarea apropiatd de zero.
Analizand ratele indicatorilor de lichiditate din tabelul de mai sus, rezulta ca debitoarea s-a confruntat cu un deficit de
lichiditate (in general) In cea mai mare parte a perioadei analizate, astfel pentru acoperirea deficitelor temporare date de
incasarea cu intarziere a creantelor, activitatea companiei fiind finantata fie prin creditéri din partea asociatului, fie prin
utilizarea de credite bancare pe termen scurt pentru capital de lucru.
In concluzie, societatea este dezechilibrata pe termen scurt neavand capacitatea de a-si acoperi obligatiile curente, desi
pentru acoperirea deficientelor de numerar pe termen scurt au fost utilizate credite bancare si finantdri din partea
asociatului unic, acestea nu au fost suficiente pentru a crea un rulaj astfel incat debitoarea sa isi poatd acoperi obligatiile
curente scadente, starea de insolventa fiind iminenta.
D. Analiza echilibrului pe termen lung
Situatia echilibrului pe termen lung se prezinta dupa cum urmeaza:
Element Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023
Datorii pe termen lung 9.444.092 9.385.593 2.957.593
Active imobilizate (pe termen lung)  13.863.780 15.070.952 7.947.798

Echilibru pe termen lung 4.419.689 5.685.359 4.990.205
Grad de acoperire datorii curente 147% 161% 269%
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Din informatiile prezentate mai sus rezulta faptul ca, pe tot parcursul perioadei analizate, datoriile pe termen lung au
fost acoperite de activele imobilizate ale societatii. Astfel, debitoarea se afla intr-un echilibru financiar pe termen lung,
utilizdnd surse de finantare contractate cu termen de platd mai mare de un an pentru a-si finanta activitatea pe termen

lung.

2.3.Analiza contului de profit si pierdere

Pe baza informatiilor contabile transmise de catre societatea debitoare, a fost Intocmit contul de profit si pierdere al
societdtii pentru perioada Decembrie 2021 — Decembrie 2023, iar informatiile sunt sintetizate mai jos dupa cum

urmeaza:
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Cheftuieli cu obieciele de inventar 1825853 164358 €501
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A. Analiza activitatii de exploatare

Venituri din produse finite 21.035.913 78%  17.449.177 70%  17.098.345 73%
Venituri din produse reziduale 122.089 0% 29.118 0% 2.979 0%
Venituri din prestari servicii 1.438.269 5% 2.647.287 11% 2.181.211 9%
Venituri din chirii 119.183 0% 20.336 0% (38.305) 0%
Venituri din vanzare de marfuri 3.103.263 12% 4.485.555 18% 2.706.251 12%
Venituri din activitati diverse 237.901 1% 237.161 1% 1.577.334 7%
Reduceri comerciale primite 2.090 0% - 0% (56.271) 0%
Variatia stocurilor - 0% 783 0% - 0%
Venituri din subventii 750.500 3% 23.763 0% - 0%
Alte venituri din exploatare 2 0% 25.532 0% - 0%

Grand Total 26.809.209 100% 24.918.713 100% 23.471.543

Societatea inregistreaza in perioada analizata, in principal, venituri din produse finite, iar acestea reprezinta cca. 73%
din cifra de afaceri la data de 31.12.2023. Din totalul cifrei de afaceri, cca. 7% constituie venituri obtinute din
valorificarea de investitii imobiliare, restul de 93% reprezentdnd venituri obtinute din activitatea operationala curents,
respectiv cea de restaurante si evenimente.

Din analiza cifrei de afaceri se poate observa faptul ca aceasta inregistreaza o evolutie descrescatoare, inregistrand o
scadere 1n valori nete cu 1,89 mil. Lei, la finalul anului 2022, fatd de anul 2021, urmata de o scadere de 1,45 mil. Leli,
pana la finalul lunii Decembrie 2023, fata de finalul anului 2022. Prin raportarea la valoarea medie lunara a veniturilor
aferente cifrei de afaceri, se observa ca de fapt societatea inregistreaza o scadere a veniturilor de 12%, de la o medie
lunara in anul 2021 de 2,23 mil. Lei, la media lunara de 1,96 mil. Lei, in anul 2023.

Cifra de afacerni Datorii

" Cifra de afacen - Dators

Din analiza comparativa a celor doua grafice de mai sus, se observa ca pana la nivelul anului 2019, societatea se afla pe
o pantd ascendentd in expansiunea activititii, cifra de afaceri apropiindu-se de cca. 58 mil. lei, in timp ce nivelul
datoriilor se afla in limite normale, la un nivel relativ sustenabil din activitatea operationald, de cca. 29 mil. lei la nivelul
anului 2019. Odata cu izbucnirea pandemiei de Covid-19 si instituirea masurilor de preventie a raspandirii virusului din
partea autoritatilor, activitatea operatorilor economici din domeniul ospitalitatii a fost puternic afectata, aceasta fiind
inchisd complet pentru o perioadd de mai bine de 6 (sase) luni, iar la momentul redeschiderii, activitatea a cunoscut
restrictii cu privire la modalitatea de operare, restaurantele functionand cu mult sub capacitatea normala care ar fi
permis acoperirea costurilor de functionare, ulterior activitatea fiind influentata si de revenirea valurilor pandemice care
au schimbat totodata si comportamentul clientilor, acestia preferand comenzile la domiciliu sau prepararea hranei acasa.
Aspectele prezentate mai sus au afectat puternic veniturile obtinute de societate cifra de afaceri diminudndu-se cu peste
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65%, de la 58 mil. lei in anul 2019, la 20 de mil. lei in anul 2020, cu o ugoara tendinta de crestere in perioada 2021 —
2023, cifra de afaceri majorandu-se pand la aproximativ 23, 4 mil. lei, in timp ce nivelul datoriilor a fost pe o panta
ascendenta continua pand in anul 2022, acestea dublandu-se. Chiar daca in anul 2023, societatea a reusit sd diminueze
nivelul datoriilor cu cca. 11,4 mil. lei (fatd de finalul anului 2022), nivelul activitatii nu a reusit sa se ridice pana la
volumele pre-pandemice, iar la acest lucru s-a adaugat si cresterea generalizatd a preturilor datd de fenomenul
inflationist, precum si cresterea costurilor de finantare prin intermediul institutiilor bancare, fapt ce a erodat marjele de
profit si a dus la utilizarea finantarii din partea asociatului unic pentru sustinerea activitatii.

Tabelul de mai jos prezintd evolutia componentei si structurii principalelor categorii de cheltuieli de exploatare:

Cont de profit si pierdere Dec. 2021 (lei) Dec.2021 (%) Dec.2022 (lei) Dec.2022 (%) Dec.2023 (lei) Dec.2023 (%)
Cheltuieli cu materii prime, materiale cor 9.937.019 42%  10.583.832 58% 10.331.173 35%
Cheltuieli cu obiectele de inventar 1.825.693 8% 164.359 1% 98.501 0%
Cheltuieli cu energia si apa 299.426 1% 387.714 2% 456.703 2%
Cheltuieli cu activele biologice de natura - 0% 26 0% - 0%
Cheltuieli cu marfuri 1.506.248 6% 407.357 2% - 0%
Reduceri comerciale acordate (251.939) -1% (429.911) -2% (232.492) -1%
Cheltuielile cu serviciile executate de
terti 27.958 0% 23.003 0% 96.588 0%
Cheltuieli cu personalul 4.146.385 18% 3.152.161 17% 2.868.718 10%
Cheltuieli cu transportul si delegatii 23.742 0% 36.222 0% 3.102 0%
Cheltuieli cu chirii 2.251.818 10% 2.349.809 13% 4.207.673 14%
Cheltuieli cu asigurari 25.077 0% 38.788 0% 32.020 0%
Cheltuielile cu intretinerea si
reparatiile 542.687 2% 290.672 2% 6.528.698 22%
Cheltuielile cu alte servicii externe
prestate 799.291 3% 854.085 5% 1.896.540 7%
Cheltuieli postale si taxe
telecomunicatii 24.340 0% 6.082 0% 9.274 0%
Cheltuieli de protocol, reclama si pub. 81.247 0% 29.967 0% 82.825 0%
Cheltuieli cu comisioane bancare 287.348 1% 68.770 0% 354.832 1%
Cheltuieli cu alte taxe si impozite 579.667 2% 99.631 1% 258.117 1%
Alte cheltuieli de exploatare 1.109.992 5% 3.136 0% 10.311 0%
Despagubiri,amenzi si penalitati, donatii 222.805 1% 115.533 1% 2.115.480 7%

Grand Total PER LR 100% 18.181.236 100% 29.118.062 100%

Cheltuielile de exploatare ale societatii inregistreaza o evolutie crescatoare fatd de evolutia cifrei de afaceri, in valori
absolute, fapt reflectat si in evolutia in valori medii, astfel cheltuielile de exploatare cunosc o crestere cu 20% a
costurilor medii lunare, de la 1,95 mil. Lei in anul 2021, la 2,43 mil. Lei in perioada lanuarie — Decembrie 2023.

Din analiza efectuata se pot constata urmatoarele:

Cheltuielile cu impact semnificativ asupra activitatii societatii sunt cheltuielile cu materiile prime si materialele (cu
valori oscilante cuprinse in intervalul 42%-35% din totalul cheltuielilor de exploatare), cheltuielile cu intretinerea si
reparatiile (cu valori oscilante cuprinse in intervalul 2%-22% din totalul cheltuielilor de exploatare), precum si
cheltuielile cu chirii (cu valori cuprinse in intervalul de 10%-14%). In anul 2023, societatea accelereaza lucrarile de
dezvoltare imobiliara, acestea fiind identificate in contul 611 — Costuri cu intretinerea si reparatiile si au o valoare de
6,53 mil. lei in anul 2023.

In perioada 2021 — 2023, costul materialelor de constructii a cunoscut o crestere determinati de fenomenul inflationist
de la nivel global, determinatd atit de pandemia de Covid-19, dar mai ales de declansarea conflictului militar din
Ucraina 1n februarie 2022, fapt ce se poate observa si din graficul de mai jos:
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Sursa: Eurostat — Indexul costurilor constructiilor pentru Romania

Conform graficului de mai sus, indexul costurilor pentru constructii in Roménia a ajuns de la 133,2 puncte, la finalul
trimestrului al doilea din anul 2021 (Q2 2021), la 205,8 puncte in la finalul trimestrului al doilea din anul 2023 (Q2
2023), inregistrandu-se o crestere cu cca. 65%.

Cheltuielile cu serviciile prestate si cu materiile prime si materialele au o evolutie direct proportionala cu veniturile din
produse finite (produse finite din categoria domeniul Horeca): avand impactul cel mai semnificativ asupra societatii in
valori absolute si in valori medii.

In perioada 2021 — 2023, costul cu materialele si marfurile specifice domeniului din industria ospitalititii a cunoscut o
crestere determinata de fenomenul inflationist de la nivel global, fapt ce se poate observa si din graficele de mai jos:
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,Inflatia alimentard”- cresterea pretului alimentelor din cosul de consum din Noiembrie 2023 fatd de Noiembrie 2022
Conform graficelor de mai sus, indexul costurilor pentru pretul alimentar in Roméania a crescut cu 17.3%, la finalul
trimestrului al doilea din anul 2023 (Q2 2023), astfel cererea si consumul in domeniului industriei ospitalitatii a scazut,
ca urmare a incertitudinii la nivelul pietei si a devalorizarii veniturilor proprii ale consumatorilor.

Cifra de afaceri a companiei a scazut cu 12% in valori medii, in perioada analizata, nivelul costurilor a cunoscut o
crestere mult mai rapida. Astfel, ca urmare a faptului cd societatea avea marje de profit relativ constante, actualizarea
preturilor de vanzare s-a facut intr-un ritm mult prea lent si intr-o proportie mult prea mica, prin comparatie cu cresterile
accelerate de costuri, iar la acest lucru addugindu-se si efectuarea de investitii imobiliare cu un cost ridicat al
materialelor de constructii, fara a inregistra un profit din aceasta activitate, astfel, marjele de profit au devenit negative
in anul 2023, societatea inregistrand pierderi, asa cum rezulta din tabelul de mai jos:

Marije profitabilitate Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023
Marja EBITDA 13% 27% -24%
Marja EBIT 10% 24% -26%
Marja Profit net 1% 23% -41%

Analiza ciclului de conversie a numerarului
Pe baza informatiilor disponibile in situatiile financiare ale societatii debitoare, in tabelul de mai jos, a fost analizat
ciclul de conversiec a numerarului, care constituie durata in care fluxurile de numerar introduse in activitatea de
exploatare se transformd in venituri ce se transformd in lichiditdti disponibile in conturile societdtii. Reprezinta
echivalentul ciclului de productie (transformarea stocurilor de materiale in produse finite) la care se adauga
valorificarea productiei, incasarea creantelor si din care se deduce plata furnizorilor.

Indicator Dec. 2020 Dec. 2021 Dec.2022 Dec. 2023

Durata de rotatie a stocurilor (Days Inventory Outstanding) - 21 57 57

Durata de incasare a creantelor (Days Sales Outstanding) 27 71 78

Durata de plata a datoriilor (Days Payable Outstanding) 59 142

Ciclul de conversie al numerarului (Cash Conversion Cycle) (11) (14)

Durata de rotatie a stocurilor este de 57 de zile la finalul anului 2022 si de 57 zile la finalul lunii Decembrie 2023.
Durata de incasare a creantelor este de 71 de zile in anul 2022 si 78 zile la finalul lunii Decembrie 2023.

Durata de platd a datoriilor catre furnizori este de 142 de zile in anul 2022 si 126 de zile la finalul lunii Decembrie
2023.

Asa cum rezultd din analiza de mai sus, durata medie a ciclului de conversie a numerarului este de cca. 10 de zile in
anul 2023, respectiv 1 RON angrenat de societate in activitatea de exploatare se transforma in lichiditati in 10 de zile.

In contextul cresterii ratelor de dobanda si al costurilor materiilor prime si al materialelor au dus la suprautilizarea
imprumuturilor pe termen scurt (atat bancare, cat si finantarea din partea asociatului unic) si la cresterea costurilor
financiare (dobanzi bancare), care s-au concretizat in iesiri de numerar ce au dus la un blocaj temporar de lichiditate.
Prin urmare, principala cauza a insolventei societdtii o constituie erodarea marjelor de profitabilitate determinata de
efectele pandemiei de Covid-19 si a contextului economic de la nivel global (dat de razboiul din Ucraina si tensiunile
dintre SUA si China), care au dus la cresterea acceleratd a costurilor (in special a costurilor cu materiile prime si
materialele atat cele alimentare, cat si cele de constructii), coroborata cu un volum al veniturilor cu un ritm de crestere
lent, precum si cu efectuarea unor investitii imobiliare ce au dus la alocarea de costuri 1n active cu un ciclu de conversie
in cash scazut (imobile, locuinte), ducand la o crizd acutd de lichiditate pe termen scurt pentru societatea debitoare, in
final aceasta ajungand in incapacitate de plata.

B. Analiza activitatii de valorificari de active in perioada 31.12.2021 — 31.12.2023

Transferurile patrimoniale efectuate de catre societatea debitoare in ultimii doi ani anteriori intrérii in insolventd va face
obiectul unui capitol urmator, insd in cele ce urmeaza vom prezenta evolutia veniturilor si cheltuielilor din activitatea de
valorificare de active din perioada analizata:

Cont de profit si pierdere Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023

ACTIVITATEA DE VALORIFICARI DE ACTIVE
Venituri din vanzare de active si alte op. de capital 620.653 31.685 45.000
Cheltuieli privind activele cedate - 1.661 1.109.438

Rezultat din investitii 620.653 30.024 -1.064.438
In perioada analizata societatea inregistreaza o pierdere contabila din activitatea de valorificari de active cu o valoare
cumulatad de -414 mii lei.

Transferurile patrimoniale efectuate de catre societatea debitoare in ultimii 2 ani anteriori deschiderii procedurii de
insolventd sunt detaliate intr-un capitol separat al prezentului raport.

C. Analiza activitatii financiare

Activitatea financiara din perioada analizatd detine o pondere semnificativa in totalul activitatii desfasurate de catre
societatea debitoare, iar evolutia veniturilor si cheltuielilor aferente este prezentata in tabelul urmator:
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Cont de profit si pierdere Dec. 2021 Dec. 2022 Dec. 2023

ACTIVITATEA FINANCIARA
Venituri financiare, din care:

Cheltuieli financiare, din care: 1.281.665

Rezultat financiar
Pe parcursul perioadei analizate, debitoarea inregistreaza rezultate negative din activitatea financiara, impactul negativ

major asupra acestei categorii avand-o cheltuielile cu dobanzile platite pentru creditele bancare contractate atat pe
termen scurt, cat si pe termen lung cu dobéanda variabila, precum si cheltuielile cu diferentele nefavorabile rezultate din

decontarea sau evaluarea creantelor/datoriilor in valuta.

Evolutia Ratei dobanzii de politicd monetarii (BNR)
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In graficul de mai sus, este prezentatd evolutia ratei dobanzii de politici monetara practicati de Banca Nationald a
Romaniei (BNR). Astfel, incepand cu anul 2022, BNR a inceput majorarea ratei dobanzii, ca masura de combatere a
inflatiei ridicate, aceasta fiind un efect al pandemiei ce a avut consecinte negative atat in Romania, cat si la nivel global.
Cresterea dobanzii de referintd a avut un impact negativ semnificativ asupra activitatii societatii, in anul 2023,
cheltuielile cu dobanzile inregistrate de aceasta majorandu-se cu cca. 93%, de la o medie de 107 mii Lei/luna, la o
medie de 207 mii lei/lund, mai mare fatd de anul 2021, fapt ce a dus la pierderi mari din activitatea financiara si la
erodarea marjelor de profit.

Impactul negativ al activitatii financiare, care s-a concretizat in pierderi de cash, resimtit incepand cu anul 2021,
constituie unul dintre factorii care au contribuit la dezechilibrul financiar major cu care se confrunta debitoarea si care
au dus la starea de insolventa.

D. Analiza rezultatelor societatii
In graficul de mai jos se prezintd comparativ rezultatele inregistrate de societate in perioada 2021 — 31.12.2023:

Analiza rezultatelor societatii
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EBIT reprezinta rezultatele societdtii inainte de taxe si impozite, precum si inainte de a fi luat in calcul impactul
activitatii financiare asupra rezultatului, constituind capacitatea companiei de a genera venituri din activitatea de
exploatare.

EBITDA reprezintd rezultatele societatii Tnainte de taxe si impozite, rezultate financiare, depreciere si amortizare,
constituind capacitatea firmei de a genera venituri transformabile in lichiditati.

Din analiza rezultatelor societatii rezultd ca pand la finalul anului 2022, debitoarea a avut capacitatea de a genera
venituri din activitatea de exploatare, inregistrand un EBIT pozitiv, care coroborat cu indicatorul EBITDA cu valoare
pozitiva, semnifica faptul ca profiturile activitatii de exploatare (activitate operationald) s-au concretizat si in plusuri de
numerar ca urmare a profitului operational generat de societate. Incepand cu anul 2023, societatea inregistreaza toti cei
trei indicatori cu valori negative, astfel pierderile de exploatare s-au concretizat in iesiri de numerar, care au dus la un
dezechilibru financiar marcat de o criza de lichiditate care in final a determinat starea de insolventa.

3.Cauzele si imprejurarile care au dus la aparitia insolventei societatii MAX ESTATE SRL

In urma analizei efectuate de citre Administratorul judiciar principala cauzi a declansarii starii insolventei societitii
debitoare Max Estate SRL o constituie:

Efectele pandemiei de Covid-19, care au afectat puternic industria ospitalitdtii (in special domeniul restaurantelor),
precum si contextul economic global

Astfel cum am aratat in cadrul analizei detaliate din cadrul prezentului raport, pAnd la nivelul anului 2019, societatea se
afla pe o pantd ascendentd in expansiunea activitatii, cifra de afaceri apropiindu-se de cca. 58 mil. lei, in timp ce
cuantumul datoriilor se afla in limite normale, la un nivel relativ sustenabil din activitatea operationald, de cca. 29 mil.
lei la nivelul anului 2019. Odata cu izbucnirea pandemiei de Covid-19 si instituirea masurilor de preventie a raspandirii
virusului din partea autoritatilor, activitatea operatorilor economici din domeniul ospitalitatii a fost puternic afectata,
aceasta fiind inchisa complet pentru o perioadd de mai bine de 6 (sase) luni, iar la momentul redeschiderii, activitatea a
cunoscut restrictii cu privire la modalitatea de operare, restaurantele functionand cu mult sub capacitatea normala care
ar fi permis acoperirea costurilor de functionare, ulterior activitatea fiind influentata si de revenirea valurilor pandemice
care au schimbat totodata si comportamentul clientilor, acestia preferand comenzile la domiciliu sau prepararea hranei
acasa.

Restrictiile din cursul pandemiei au afectat puternic veniturile obtinute de societate, cifra de afaceri diminuandu-se cu
peste 65%, de la 58 mil. lei In anul 2019, la 20 de mil. lei in anul 2020, cu o usoara tendinta de crestere in perioada 2021
— 2023, cifra de afaceri majorandu-se pana la aproximativ 23, 4 mil. lei, in timp ce nivelul datoriilor a fost pe o panta
ascendentd continua pand in anul 2022, acestea dubldndu-se in valoare (activitatea fiind inchisd temporar, iar la
momentul revenirii aceasta era restrictionatd, timp in care societatea a trebuit sd-si finanteze activitatea din credite
bancare si din creditdri ale asociatului unic). Chiar daca in anul 2023, societatea a reusit sd diminueze nivelul datoriilor
cu cca. 11,4 mil. lei (fatd de finalul anului 2022), nivelul activitatii nu a reusit sa se ridice pana la volumele pre-
pandemice, iar la acest lucru s-a adaugat si cresterea generalizatd a preturilor datd de fenomenul inflationist, precum si
cresterea costurilor de finantare prin intermediul institutiilor bancare, fapt ce a erodat marjele de profit, asa cum rezulta
din tabelul de mai jos:

Marje profitabilitate Dec.2021  Dec.2022  Dec.2023

Marja EBITDA 13% 21% -20%
Marja EBIT 10% 2% -26%
Marja Profit net 1% 23% -41%

La erodarea marjelor comerciale a contribuit si efectuarea de investitii imobiliare in contextul unor costuri ale materiilor
prime din domeniul constructiilor ridicate, ce a contribuit la dezechilibrul financiar al companiei si la blocarea de
lichiditati in active cu o duratd lunga a ciclului de conversie in cash (locuinte).

Concluzie

Starea de insolventd a fost determinatd de un cumul de factori care a creeat un dezechilibru financiar major pentru
societate. Erodarea marjelor de profitabilitate determinaté de efectele pandemiei de Covid-19 si a contextului economic
de la nivel global (dat de razboiul din Ucraina si tensiunile dintre SUA si China), care au dus la cresterea acceleratd a
costurilor operationale (in special a costurilor cu materiile prime si materialele atat cele alimentare, cat si cele de
constructii), dar si a celor de finantare (cresterea ratelor de dobanda), coroborata cu un volum al veniturilor cu un ritm
de crestere lent, precum si cu efectuarea unor investitii imobiliare ce au dus la alocarea de costuri 1n active cu un ciclu
de conversie 1n cash scazut (imobile, locuinte), ducand la o criza acutd de lichiditate pe termen scurt pentru societatea
debitoare, in final aceasta ajungand la starea de insolventa.

4.Plati efectuate in cele 6 (sase) luni anterioare deschiderii procedurii de insolventa

in cele 6 luni anterioare deschiderii procedurii, pe baza informatiilor primite de la reprezentantii societatii, s-au efectuat
plati ce sunt grupate pe categorii in tabelul de mai jos:
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Categorie plata Suma(lei)
Achizitii de materii prime si marfuri 10,215,196.44

Alte servicii prestate de terti (contabilitate externd, servicii juridice,servicii de cazare si

transport persoane, licente si mentenanta software, etc.) 513,102.28
Servicii de entertainment 104,000.00
Combustibil si asimilate 256,620.64
Comisioane bancare 165,307.95
Dobénzi bancare 720,630.70
Cheltuieli cu renovarea spatiilor 83,998.75
Cheltuieli cu mobilier, materiale sanitare, materiale lemnoase si materiale de constructii 284,530.30
Piese de schimb si servicii de reparatii a echipamentelor, utilajelor si vehiculelor 45,583.01
Plata utilitati (energie electrica, apa, canalizare, telecomunicatii, salubritate,paza) 68,922.97
Echipamente si ustensile profesionale pentru domeniul HORECA 81,393.78
Plati catre entitati afiliate 85,754.20
Rambursari finantare asociat 2,082,843.23
Plati catre Bugetul de stat 4,209.00
Plati diverse (materiale consumabile, taxe postale, cazare, protocol salariati, deconturi, 400,591.92
cotizatii, cursuri de pregatire a personalului, deplaséri, transport personal, etc.)

Polite de asigurare RCA si prime de asigurare 13,604.96
Rambursari credite bancare pe termen scurt -
Rambursari leasing-uri si imprumuturi pe termen lung 1,472,886.27
Salarii achitate personalului angajat 980,893.93
Alte sume asimilate salariilor 123,352.49
Inchiriere spatii 726,551.74
Servicii de publicitate 64,230.25
Servicii de transport bunuri si marfuri 1,606.30
Amenzi, taxe si impozite locale 55,242.35

Grand Total 18,551,053.46
Se observa cd majoritatea tranzactiilor de mai sus se incadreaza in sfera activitatii curente, principalele plati fiind
efectuate catre bugetul de stat si bugetele locale, furnizori de materiale, creditori bancari, achizitii de bunuri si servicii
specifice domeniului de activitate al restaurantelor, precum si achizitii de materiale de constructii pentru efectuarea de
investitii imobiliare.
in situatia in care ulterior acestei analize vor rezulta informatii de alti naturd, Administratorul judiciar isi rezerva
dreptul de a completa si modifica raportul asupra cauzelor cu concluziile noii analize.
5.Transferurile patrimoniale din ultimii 2 ani anteriori deschiderii procedurii
La acest capitol se va face analiza actelor sau operatiunilor frauduloase, respectiv transferurilor patrimoniale realizate in
cei 2 ani anteriori deschiderii procedurii de insolventa, pentru a se verifica incidenta prevederilor privind anularea
acestor acte prevazute la art. 117-122 din Legea 85/2014.
Conform dispozitiilor art. 117 alin.(1) din Legea 85/2014: Administratorul judiciar/Lichidatorul judiciar poate introduce
la judecatorul-sindic actiuni pentru anularea actelor sau operatiunilor frauduloase ale debitorului in dauna drepturilor
creditorilor, 1n cei 2 ani anteriori deschiderii procedurii.
Debitoarea ne-a comunicat situatia transferurilor patrimoniale realizate in ultimii 2 ani anteriori deschiderii procedurii,
care se prezinta astfel:

Nr. Denumire Data | Valoare de Valoare Data iesirii Observatii
crt. intrare intrare de iesire
1 | APARTAMENT 2022\09 | 334,388.00 | 579,056.40 data fact Factura de
NEGOIULUI NR. 4 28.12.2021 vanzare Seria
BRUT nr. 293
2 | APARTAMENT 168 2019\07 | 139,797.00 | 262.249,30 16.09.2021 Contract de
VERGULUI NR. 5 vanzare
3 | APARTAMENT NR. 4 403.334,07 09.06.2023 Factura de
AGRICULTORILOR NR. vanzare Seria
107 MXE nr. 0695
4 GARSONIERA NR.2 442.591,13 13.06.2023 Factura de
PARTER, vanzare Seria
AGRICULTORILOR NR. MXE nr. 0701
107
5 GARSONIERA NR.1 428.431,77 15.06.2023 Factura de
PARTER, vanzare Seria
AGRICULTORILOR NR. MXE nr. 0702
107
6 | APARTAMENT NR. 6 442.044,10 19.06.2023 Factura de
AGRICULTORILOR NR. vanzare Seria
107 MXE nr. 0703
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Nr. Denumire Data | Valoare de Valoare Data iesirii Observatii
crt. intrare intrare de iesire
7 | GARSONIERA NR. 10, 410.904,10 12.06.2023 Factura de
ETAJ 3, vanzare Seria
AGRICULTORILOR NR. MXE nr. 0699
107
8 | LOC DE PARCARE NR. 6 54.421,04 09.06.2023 Factura de
SINR. 7 vanzare Seria
AGRICULTORILOR NR. MXE nr. 0696
107
9 | LOC DE PARCARE NR. 11 54.490,76 12.06.2023 Factura de
AGRICULTORILOR NR. vanzare Seria
107 MXE nr. 0700
10 | APARTAMENT NR. 5, 627.546,58 09.06.2023 Factura de
ETAJ1 vanzare Seria
AGRICULTORILOR NR. MXE nr. 0697
107
11 | LOC DE PARCARE NR. 9 54.497,30 09.06.2023 Factura de
AGRICULTORILOR NR. vanzare Seria
107 MXE nr. 0698
12 | DACIA LOGAN ACCES 2015\11 243,31.00 | 26.050,42 | 01.01.2023(data | Facturade
fact 30.12.2021) | vanzare Seria
MXE nr. 0588
13 | TOYOTA LAND CRUISER | 2015\11 | 220,160.16 01.10.2023
14 | DACIA LOGAN 2016\06 30,497.20 | 15.546,22 01.01.2023(data | Factura de
AMBIANCE fact 30.12.2021) | vanzare Seria
MXE nr. 0589
15 | MERCEDES BENZ GLC 2018\07 | 232,880.00 | 45,000.00 01.09.2023 Factura de
vanzare Seria
MXE nr. 0721
16 | SKODA AUTO VAL 2021\07 34.428.04 01.10.2023
FINALA
17 | FORD TRANZIT 2014\05 | 104,324.00 | 7.983,19 17.03.2022 Factura de
vanzare Seria
MXE nr. 609
18 | AER CONDITIONAT 2017\09 9,961.48 | 23.361,34 22.06.2022 Factura de
19 | AP.ACDAIKINFTXA50 | 202004 |  2,599.16 vanzare Seria
AW MXE nr. 0636

Raportat la imprejurarea ca la acest moment nu se cunoaste integral starea juridica si tehnicd a activelor valorificate
fiind solicitate informatii aditionale care nu au fost prezentate, pand la momentul intocmirii prezentului raport,
Administratorul judiciar apreciaza a fi necesara o analizd detaliata pentru a se putea stabili daca respectivele tranzactii
au fost realizate la un nivel disproportionat si se pot incadra la operatiuni frauduloase, de naturd a atrage incidenta
prevederilor privind anularea acestor acte prevazute la art. 117-122 din Legea nr. 85/2014.

6.Raspunderea organelor de conducere

Conform art. 169 din Legea insolventei 85/2014, in cazul in care sunt identificate persoane carora le-ar fi imputabila
aparitia starii de insolventa a debitorului, la cererea administratorului judiciar sau a lichidatorului judiciar, judecétorul-
sindic poate dispune ca o parte sau intregul pasiv al debitorului, persoana juridicd, ajuns in stare de insolventa, fara sa
depaseasca prejudiciul aflat in legatura de cauzalitate cu fapta respectiva sa fie suportatd de membrii organelor de
conducere si/ sau supraveghere din cadrul societdtii, precum si de orice altd persoana care au contribuit la starea de
insolventa a debitorului, prin una dintre urmatoarele fapte:

a) au folosit bunurile sau creditele persoanei juridice in folosul propriu sau in cel al unei alte persoane;

b) au facut activitati de productie, comert sau prestari servicii in interes personal, sub acoperirea persoanei juridice;

¢) au dispus, in interes personal, continuarea unei activitati care ducea, in mod vadit, persoana juridica la incetarea de
plati;

d) au tinut o contabilitate fictiva, au facut sa dispara unele documente contabile sau nu au tinut contabilitatea in
conformitate cu legea;

€) au deturnat sau au ascuns o parte din activul persoanei juridice ori au marit in mod fictiv pasivul acesteia;

f) au folosit mijloace ruinatoare pentru a procura persoanei juridice fonduri, in scopul intarzierii Incetarii de plati;

g) 1n luna precedenta incetarii platilor, au platit sau au dispus sd se plateasca cu preferintd unui creditor, in dauna
celorlalti creditori.
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h) orice altd fapta savarsitd cu intentie, care a contribuit la starea de insolventd a debitorului, constatatd potrivit
prevederilor prezentului titlu.
In urma analizei efectuate nu exista date temeinice cu privire la fapte care si cada sub incidenta art. 169, motiv pentru
care nu consideram oportuna atragerea raspunderii organelor de conducere. Prezenta concluzie statuatd de
administratorul judiciar este sustinuta si de situatia pasivului debitoarei raportat la activele pe care aceasta le detine, cat
si probabilitatea destul de ridicata de achitare intr-o proportie cat mai semnificativa a acestui pasiv.
Cu toate acestea, avand in vedere complexitatea analizei si sub rezerva identificarii unor fapte dintre cele enumerate in
art. 169, pe baza unor alte surse decat cele aflate la dispozitia administratorului judiciar in acest moment, acesta isi
rezerva dreptul de a completa prezentele concluzii cu privire la incidenta prevederilor art. 169 din Legea nr. 85/2014
prin intermediul rapoartelor de activitate ulterioare ce vor fi depuse la dosarul cauzei, cu respectarea termenului
prevazut de art.170 din Legea 85/2014, respectiv Actiunea prevazutd la art. 169 se prescrie in termen de 3 ani.
Prescriptia Incepe sa curga de la data la care a fost cunoscuta sau trebuia cunoscutd persoana care a contribuit la aparitia
starii de insolventa, dar nu mai tarziu de 2 ani de la data pronuntarii hotararii judecatoresti de deschidere a procedurii de
insolventa.”
7.Concluzii privind sansele de reorganizare
In literatura de specialitate, starea de dificultate a unei societati poate fi sintetizata prin trei simptome concomitente:
lipsa de profitabilitate, supra-indatorarea si lichiditatea scizutd. Una se genereazi din alta, iar in timp se agraveaza
reciproc. Pachetul de baza cu masuri — reducere cheltuieli si reesalonare datorii — nu mai poate fi de ajuns. Pentru a trata
situatia este nevoie de un proces complex, care implica o infuzie de lichiditate si tratarea supra-indatorarii.
Plecand de la o serie de considerente de ordin teoretic, dar si de naturd practica ce decurg din analiza comparativa a
efectelor generate de procedura reorganizarii si a celei de faliment, putem conchide ca cea dintdi poate fi mai
avantajoasa pentru toate entitatile ce participa la procedura insolventei.
Dacé in procedura falimentului creditorii urmaresc recuperarea integrald a creantei Impotriva averii debitorului fara ca
debitoarea sa 1si continue activitatea de exploatare, procedura de reorganizare este caracterizatd de faptul ca
lichiditatilor obtinute din vinzarea bunurilor excedentare din patrimoniul debitoarei se adauga profitului rezultat din
continuarea activitatii.
Avand 1n vedere faptul ci, din punct de vedere teoretic, valoarea optenabild in cazul reorganizarii din valorificarea
activelor excedentare este superioara valorii de lichidare obtinuta in cazul falimentului, iar exploatarea celorlalte active
poate aduce un profit operational, gradul de acoperire al creantelor alaturi de alte beneficii de ordin economic sunt
preferabile pentru creditorii implicati in procedura.
In cazul specific al societatii Max Estate SRL, reorganizarea activitatii reprezinti o provocare semnificativa datorita
contextului economic general, atit la nivel national, cit si la nivel international care este caracterizat de o inflatie
ridicatd, o crestere semnificativa a costului finantarii, elemente care vor pune presiune semnificativa asupra consumului,
insa domeniul in care activeaza societatea prezintd o cerere care se afla pe o panta ascendentd, domeniul ospitalier fiind
intr-o fazd de revenire dupa efectele pandemiei de Covid-19.
Premisa de la care se pleacd in abordarea perspectivei de reorganizare o reprezinta sansa creditorilor de a Incasa sume
mai mari de bani comparativ cu o procedura de faliment, astfel, in considerarea acestui aspect si avand in vedere si
principiul celei de-a doua sanse acordate societatilor aflate in insolventa vom contura sumar strategia avutd in vedere
pentru planul de reorganizare.
Pentru ca reorganizarea societatii sa fie posibila, aceasta va trebui sa-si poata concentra eforturile astfel:
1.Valorificarea activelor excedentare pentru a maximiza sansele de recuperare pentru creditori, daca va fi cazul;
2.Reducerea costurilor pentru imbundtatirea marjelor comerciale, astfel incat activitatea operationald sa devina
profitabila si sd nu mai inregistreze pierderi de numerar;
3.Denuntarea eventualelor contracte paguboase ce pun in pericol desfasurarea si continuarea activitatii companiei;
4.Esalonarea datoriilor pe o perioadd de timp si la un nivel ce se afld in limitele capacititii acesteia de a genera
lichiditati din activitatea operationald.
Avand in vedere intentia de reorganizare si de propunere a unui plan de reorganizare, manifestata de catre debitoare prin
cererea de deschidere a procedurii de insolventd, administratorul judiciar, in temeiul art. 97 alin. (3) din Legea
insolventei, 1si manifestd disponibilitatea de colaborare cu managementul companiei in vederea intocmirii planului de
reorganizare, in masura in care creditorii vor aprecia oportun acest demers si in masura in care existd premise de
realizare a obiectivelor anterior mentionate, care sunt absolut necesare pentru reorganizarea companiei.
Bucuresti22.04.2024

Infinexa Restructuring S.P.R.L. Asociat coordonator , Radu Tudor
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